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■要約
本研究の目的は，インタンジブルズ・マネジメントにおける測定の役割を明らか
にすることである。先行研究のレビューの結果，インタンジブルズ測定の役割はコ
ミュニケーション，戦略管理，価値創造にあることを明らかにする。しかし，これ
ら 3つの役割を全ての役割について考察した研究はなかった。将来の研究機会とし
て，インタンジブルズ測定の 3つの役割を全て統合する研究が残されていることを
明らかにする。
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■Abstract
The purpose of this paper is to find roles of measurement in intangibles
management. As the result of review on previous research, we find the roles are
communication, strategy management and value creation. But, there are not any
previous research to discuss three roles all together. Our research in the future is
to integrate three roles of measurements.
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１ はじめに
近年，企業価値の源泉が有形資産からインタン
ジブルズ（intangibles）へと移行している。検索
エンジン等を運営する Googleや研究開発を担当
する GoogleX等を傘下に収める Alphabet社は，
2017年 11月現在で時価総額約 85兆 8000億円，
PBR 6.85倍であり，市場価格は簿価を大きく上
回っている。市場価格と簿価の乖離の要因の 1つ
は，Alphabet社の持つインタンジブルズである
と考えられる。
インタンジブルズを管理するにせよ外部報告に
するにせよ，まずは測定しなければならない。イ
ンタンジブルズの測定は，インタンジブルズのオ
ンバランス化に焦点が当てられてきた。知的財産
などの法的に所有権が認められるものはオンバラ
ンスが容易である。しかし，従業員のスキル，組
織文化や顧客データといったインタンジブルズの
オンバランス化は，企業によって価値が異なるた
め比較可能性を担保できないという課題がある。
むしろ，オンバランス化よりも，企業価値創造の
ためには，インタンジブルズを測定して，どのよ
うにマネジメントするかが重要となる。それで
は，インタンジブルズ・マネジメントにおける測
定の役割には何があるのか。
インタンジブルズ・マネジメントにおける測
定の役割を明らかにした研究に，Ulrich and
Smallwood（2003），Marr et al .（2003），Andriessen
（2004）および伊藤（2014）がある。そこでは，
コミュニケーション，戦略管理，価値創造という
3つの役割がインタンジブルズの測定にあること
が明らかにされている。しかし，これらの研究で
は，インタンジブルズ測定の役割同士の関係が明
らかになっていないため，それぞれ独立して役割
を果たすのかどうかが明らかになっていない。
本稿の目的は，インタンジブルズ・マネジメン
トにおける測定の役割を明らかにすることであ
る。第 2節では，先行研究をレビューし，インタ
ンジブルズ・マネジメントにおける測定の役割を
整理する。第 3節から第 5節では，第 2節の整理
にもとづいて，個々の測定の役割を検討する。第
6節では，インタンジブルズ・マネジメントにお
ける測定の役割の統合について述べる。最後に，
本稿のまとめと残された課題を述べる。
２ インタンジブルズ・マネジメントにおける測定
本節では，インタンジブルズ・マネジメントに
おける測定の役割を示したMarr et al .（2003），
Andriessen（2004），伊藤（2014）および Ulrich
and Smallwood（2003）を紹介する。そして，こ
れらの先行研究に基づいて，インタンジブルズ・
マネジメントにおけるインタンジブルズ測定の役
割を整理する。
2．1 インタンジブルズ・マネジメントにおける
測定の役割の先行研究
インタンジブルズ・マネジメントにおける測定
の役割を明らかにしたものに，網羅性を重視した
Marr et al .（2003），Andriessen（2004），伊藤
（2014）がある。また，会計学，経営学の視点に
立った Ulrich and Smallwood（2003）がある。
Marr et al .（ 2003）は，ProQuest, Emerald,
InfoTrac, Ingent お よ び Centre for Business
Performance reference databaseと い う デ ー タ
ベースを用いて，インタンジブルズに関連する用
語を検索した結果，84本の文献を抽出した。こ
の結果から，Marr et al .（2003）は，インタンジ
ブルズ・マネジメントにおける測定の役割には，
①戦略策定，②戦略実行の業績評価，③報酬制
度，④外部報告，⑤買収金額算定の 5つがあるこ
とを明らかにした。
他方，Andriessen（2004）は，直近のインタン
ジブルズに関する研究で少なくとも 4つ以上の文
献で引用された 37本の論文を抽出し，①内部経
営管理，②外部報告，③法と取引の 3つにインタ
ンジブルズ・マネジメントにおける測定の役割を
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Marr et al.（2003）の区分 本稿の区分
Ulrich and
Smallweed（2003）の区分
戦略の策定 価値創造 価値創造
戦略の業績評価 戦略管理 仮説検証
報酬制度 コミュニケーション 外部報告
外部報告
買収金額算定
区分した。Andriessen（2004）の文献抽出法は，
直近の論文のみを対象にしたこと，また，なぜ引
用回数を 4回以上にしたのかが明確でないという
問題がある。このことから，作為抽出を行った
Andriessen（2004）よりも，無作為抽出を行った
Marr et al .（2003）の方が網羅性と客観性がある
区分であるといえる。さらに，Marr et al .（2003），
Andriessen（2004）に基づいて伊藤（2014）は，
インタンジブルズ・マネジメントにおける測定の
役割を①戦略策定と実行，②報酬制度，③外部報
告，④法と取引に区分している。
網 羅 性 を 重 視 し た Marr et al .（ 2003），
Andriessen（2004）および伊藤（2014）に対し
て，Ulrich and Smallwood（2003）は，経営学や
会計学の視点から，測定の役割を①外部報告，②
仮説検証，③価値創造の 3つに区分した。
2．2 インタンジブルズ・マネジメントにおける
測定の役割の整理
本稿では，網羅的に区分したMarr et al .（2003）
と経営学と会計学の視点から区分した Ulrich and
Smallwood（2003）にもとづいて，網羅性のある
新たなインタンジブルズ・マネジメントにおける
測定の役割を提示する。
Marr et al .（2003）の研究における戦略の策定は，
価値創造のためにインタンジブルズを戦略に取り
込もうとするものである。Ulrich and Smallwood
（2003）の研究における価値創造は，価値創造の
源泉であるインタンジブルズをいかにして企業価
値に結び付けるかに焦点が当てられている。つま
り，インタンジブルズと企業価値とを結び付ける
価値創造という役割である。
Marr et al .（2003）の研究における戦略の策定
は，価値創造という役割もあるが，戦略管理にも
焦点を当てている。また，Marr et al .（2003）の戦
略業績の評価は，戦略と価値創造のドライバーで
あるインタンジブルズとを結び付け戦略を評価し
管理しようとするものである。また，Marr et al .
（2003）の報酬制度は，従業員のモチベーション
に影響を与え，人的資産を構築すると考えられる
ことから戦略管理上重要な要素である1）。Ulrich
and Smallwood（2003）の仮説検証は，測定それ
自体と言うよりは，戦略管理に焦点を当ててい
る。つまり，仮説検証を通じた戦略管理という役
割である。なお，本稿では，戦略管理とは，戦略
を策定し（plan），実行し（do），モニターし
（check），修 正 す る（action）と い う 戦 略 の
PDCAを回すことと捉える。
Marr et al .（2003）と Ulrich and Smallwood
（2003）の外部報告という役割は，インタンジブ
ルズを測定して報告することで，ステークホル
ダーとの情報ギャップを解消しようとするもので
図表１ インタンジブルズ・マネジメントにおける測定の役割の整理
出典：筆者作成。
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第１レベル：所有と支配が可能な資産
特許権，著作権，商標権等
第２レベル：オンバランスされないが支配可能な資産
ブランド，レピュテーション，ビジネス・プロセス等
第３レベル：支配できない資産
人的資産，組織資産，関係性資産等
低
高
?????
ある。しかし，伊藤（2014, p.64）が指摘するよ
うに，インタンジブルズの報告を受けたステーク
ホルダーだけでなく，報告書を作成した経営者に
もステークホルダーの反応を経営にフィードバッ
クできるというメリットがある。さらには，報告
書を用いなくても，コーポレート・レピュテー
ションという形で企業に関する評判は経営に
フィードバックされる。つまり，インタンジブル
ズを外部報告することで企業とステークホルダー
の双方向のコミュニケーションを図る役割があ
る。
Marr et al .（2003）の研究における法と取引は，
M&Aに関するものである。M&Aに関する研究
には，すでに豊富な蓄積がある。そこで本稿で
は，インタンジブルズのマネジメントに焦点を当
てるので，法と取引は除外する。
以上を整理すると，インタンジブルズ・マネジ
メントにおける測定の役割は，コミュニケーショ
ン，戦略管理，価値創造の 3つとなる（図表 1参
照）。
３ コミュニケーションのためのインタンジブルズの測定
インタンジブルズ測定には，インタンジブルズ
情報を企業内外に報告することに加えて，ステー
クホルダーとの対話を図るコミュニケーションと
いう役割がある。コミュニケーションの視点から
の代表的なインタンジブルズ測定の研究として
Blair and Wallman（2001）を紹介する。また，
コミュニケーションの視点を拡張した代表的な研
究として Lev（2001）を取りあげる。
3．1 コミュニケーションの視点
Blair and Wallman（2001）は，コミュニケー
ションの視点から主として投資家を対象とした外
部報告としてのインタンジブルズ研究を行った。
彼らは，「インタンジブルズとは，財の生産また
はサービスの引き渡しに貢献するか，もしくはそ
れに用いられる無形の要因，またはインタンジブ
ルズの利用を支配する個人または企業に対して，
将来の生産活動による利益をもたらすと期待され
る無形の要因」（Blair and Wallman, 2001, pp.9-10）
と定義した。ここで言う支配とは，企業が直接コ
ントロールできるかどうかという意味である。そ
して，彼らは，インタンジブルズを資産性から 3
つのレベルに区分した（図表 2参照）。
第 1のレベルは，所有と支配が可能な資産であ
る。このレベルは，すでに，オンバランスされて
いるものであり，特許権，著作権，商標権からな
図表２ Blair and Wallman（2001）の分類
出典：Blair and Wallman（2001）に基づき筆者作成。
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発見及び学習段階 商業化段階実行段階
1．内部的更新
・研究開発
・労働力の訓練と開発
・組織資本，プロセス
2．買収した能力
・技術の購入
・スピルオーバーの活用
・資本的支出
3．ネットワーキング
・R&D提携とジョイント・ベンチャー
・仕入れ先と顧客の統合
・実務の共同体
4．知的財産
・特許権，商標権，著作権
・ライセンス供与の協定
・コード化されたノウハウ
5．技術的な実行可能性
・臨床試験，食品医薬品局の認可
・ベータ・テスト，実行パイロット版
・先行者
6．インターネット
・ハードルとなる利用度
・オンライン購入
・主要なインターネットの提携
7．顧客
・マーケティングの提携
・ブランド価値
・顧客の変動と価値観
・オンライン販売
8．業績
・収益，利益，マーケット・シェア
・イノベーション収益
・特許権とノウハウのロイヤリティ
・知識の利益と資産
9．成長予測
・製品の流通経路と発売日
・期待される効率性と節約
・計画されたイニシアティブ
・予想される損益分岐点とキャッ
　シュ・バーン・レート
る。これらは，所有可能で販売可能であり，現行
の法制度である程度定義され保護されている資産
である。
第 2のレベルは，支配可能であるが企業から分
離して販売することができない資産である。第 1
のレベルのようにオンバランスはされていないが
資産性が認められる開発途上の研究開発，事業場
の秘密事項，ブランド，レピュテーション，独自
の経営システムとビジネス・プロセスである。こ
のレベルは，法的に権利を付すことで，第 1レベ
ルのようにオンバランスが可能になるという。
第 3のレベルは，企業が全く支配できないイン
タンジブルズである。このレベルは，完全にオン
バランスされない資産であり，人的資産，コア・
コンピタンス，組織資産，関係性資産からなる。
そ し て，Blair and Wallman（2001）は，第 2レ
ベルのインタンジブルズには，法的に権利を付す
ことで第 1レベルと同様にオンバランス化でき，
第 3レベルのインタンジブルズは，伝統的な財務
諸表によらない報告の必要性について述べてい
る。要する に，Blair and Wallman（2001）は，
投資家とのコミュニケーションを図るために，イ
ンタンジブルズの測定に焦点を当てた研究であ
る。
3．2 コミュニケーションの視点の拡張
コミュニケーションの視点から戦略管理も扱っ
たインタンジブルズ研究に Lev（2001）がある。
Blair and Wallman（2001）は，開示に焦点を当
ててインタンジブルズを研究した。他方，Lev
（2001）は，インタンジブルズを開示するための
ツールを提案し，それを戦略管理に役立てること
を提案した。
Lev（2001）は，インタンジブルズには高い収
益力があるにもかかわらず現行の会計システムで
は，貸借対照表に反映されないことを問題視し
た。そこで，インタンジブルズを測定し，投資家
とのコミュニケーションのためのバリューチェー
ン・スコアボードを構築した（図表 3参照）。
バリューチェーン・スコアボードは，企業価値
創造プロセスの発見と学習段階，実行段階，商業
化段階の 3段階からなる。それぞれの段階には，
インタンジブルズを測定するバリューチェーン指
標が提案されている。この 3つの段階は左から時
図表３ バリューチェーン・スコアボード
出典：Lev（2001,p.131）.
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系列に並んでいる。
発見と学習段階では，研究開発や従業員の訓
練，技術への投資，他社との提携といった企業が
所有しているインタンジブルズであり，不確実性
の高い段階である。実行段階とは，インタンジブ
ルズを実現可能なビジネスへと変換する段階であ
る。商業化段階とは，どれだけ顧客に価値を提供
できたかや収益や利益といった業績を生み出せた
か，そして今後どの程度成長する見込みがあるか
という段階である。
バリューチェーン・スコアボードによって，イ
ンタンジブルズが，ビジネスとして実現可能にな
り，業績を生み，どのように成長するかを外部報
告できる。また，バリューチェーン・スコアボー
ドは，インタンジブルズ・マネジメントを通じた
戦略管理にも役立つ。要するに，Lev（2001）は
外部報告というコミュニケーションだけでなく戦
略管理にも役立てようとしている点で優れた研究
である。
４ 戦略管理のためのインタンジブルズの測定
インタンジブルズ・マネジメントのための測定
は，戦略策定，戦略実行および戦略修正を含む戦
略管理という役割がある。戦略管理の視点からの
代表的な研究として，Ittner and Larcker（2005）
がある。また，戦略管理の視点と価値創造の役割
を検討したものに Kaplan and Norton（2004）が
ある。
4．1 戦略管理の視点
戦略管理の視点から Ittner and Larcker（2005）
は，非財務指標と財務業績の因果関係を検証する
ことの重要性を明らかにした。因果関係を検証す
る目的は，①戦略の方向性や優先順位を伝達する
こと，②戦略が計画通りに実行されているかをモ
ニターし戦略の結果が意図されたものであるかを
測定すること，③組織学習を促進して，④戦略的
業績を改善するための道筋を明らかにすることが
ある（Ittner and Larcker,2005）。彼らの言う戦略
とは，ビジョンから導かれる将来の方向性やある
べき姿といった一般的な戦略ではなく，財務指標
や非財務指標からなるバリュー・ドライバーの因
果関係の仮説を指す。彼らは，戦略という仮説が
成功したかどうかを検証するために，インタンジ
ブルズと財務業績との因果関係を検証するべきで
あると主張した。
多様な財務指標と非財務指標を組み合わせた指
標で業績を測定することで，多元的な視点から評
価し，現状と目標にギャップがあればアクション
をとることができる。Ittner and Larcker（2005,
p.89）によれば，バリュー・ドライバーと財務業
績との因果関係を明確にすることで，長期的視点
にたった経営ができるという。しかし，バ
リュー・ドライバーと財務業績との因果関係の仮
説を構築している企業は，調査対象企業のうち
30％以下しかない。また，実際にバリュー・ド
ライバーと財務業績との因果関係の検証を行って
いる企業は，21％未満であるという。
彼らは，コンビニエンスストアチェーンと金融
サービス業におけるバリュー・ドライバー分析を
行った。リサーチサイトでは，従業員の離職率
は，利益に結び付かないという仮定の下で戦略が
構築されていた。しかし，分析の結果，従業員の
離職率が利益に影響を及ぼすことが分かった。こ
の結果から，彼らは戦略を検証し修正すべきと主
張した。
以上より，戦略の仮説検証のためには，バ
リュー・ドライバーを特定し測定することが重要
であるというのが彼らの主張である。要するに，
Ittner and Larcker（2005）は，戦略管理としての
役割として，インタンジブルズの測定を戦略修正
と結びつけた優れた研究である。
4．2 戦略管理の視点の拡張
インタンジブルズ・マネジメントにおける測定
の役割を戦略管理に限定せず，価値創造と結びつ
けた研究に Kaplan and Norton（2004）がある。
Ittner and Larcker（2005）が非財務指標と財務業
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戦　略
有形資産
活　動
マネジメントコント
ロール・システム
インタンジブルズ
有形資産 企業価値
インタンジブルズ
績との因果関係の検証に焦点を当てていたのに対
して，Kaplan and Norton（2004）はインタンジブ
ルズを価値源泉として管理し，戦略を包括的かつ
統合的な観点から因果関係を可視化する戦略マッ
プを構築した。戦略マップは戦略管理だけでな
く，価値創造プロセスを可視化するものであり，
価値創造を取り入れた拡張された研究である。
戦略マップは，人的資産，組織資産，情報資産
といったインタンジブルズが，因果関係をもっ
て，いかに価値創造するかを示すことができる。
例えば，訓練を受けた能力の高い従業員（学習と
成長の視点）は，革新的な新製品の開発（内部ビ
ジネス・プロセスの視点）を行うことができる。
そして，市場に投下された革新的な製品はマー
ケットシェア（顧客の視点）を高め，最終的には
利益（財務の視点）が生み出される。
Kaplan and Norton（2004, p.13）は，インタン
ジブルズを戦略に方向づけられた資産として捉え
ている。また，インタンジブルズは，内部プロセ
スの戦略目標に方向づけられ，統合されなければ
ならない（Kaplan and Norton, 2004, p.13）とい
う。インタンジブルズが，ビジネス・プロセスと
結びついて，はじめて価値創造の因果連鎖が生ま
れるからである。要するに，Kaplan and Norton
（2004）は，インタンジブルズ測定の役割を戦略
管理と価値創造の 2つの視点から BSCを提唱し
た優れた研究である。
５ 価値創造のためのインタンジブルズの測定
インタンジブルズの測定には，戦略によってイ
ンタンジブルズと企業価値とを結びつける価値創
造という役割がある。価値創造の視点の研究とし
て伊藤・関谷（2016）がある。また，価値創造の
視点を拡張したものとして統合報告（IIRC, 2013）
がある。
5．1 価値創造の視点
インタンジブルズ測定における価値創造の役割
を研究したものに，伊藤・関谷（2016）がある。
彼らは，コーポレート・レピュテーションと財務
業績に関する研究を出発点として，インタンジブ
ルズによる企業価値創造のメカニズムを明らかに
した。
伊藤・関谷（2016）は，Surroca et al .（2010）
の価値創造プロセスには，2点の問題があると指
摘した。第 1の問題は，インタンジブルズに投資
するだけで，企業価値が創造されるモデルになっ
ていること，第 2の問題は，企業価値を経済価値
（財務業績）と社会価値に限定している点である。
そして，伊藤・関谷（2016）は，この問題を解決
図表４ インタンジブルズにおける価値創造プロセス
出典：伊藤・関谷（2016, p.23）。
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財務資本
製造資本
知的資本
人的資本
社会・関係資本
自然資本
財務資本
製造資本
知的資本
人的資本
社会・関係資本
自然資本
インプット アウトプット アウトカム事業活動
使命とビジョン
ビジネスモデル
外部環境
長期にわたる価値創造（保全，毀損）
リスクと機会 戦略と資源配分
ガバナンス
実績 見通し
した新たな価値創造プロセスを提示した（図表 4
参照）。
伊藤・関谷（2016）の価値創造プロセスの特徴
は，3点ある。第 1に，媒介変数として，活動を
入れた点である。ステークホルダーとのコミュニ
ケーション，従業員のための労働環境の改善や地
域社会のための社会貢献といった活動を通じて，
企業価値が創造される。第 2に，企業価値をス
テークホルダー価値で捉えたことである。企業の
目的は，企業活動を通じて，ステークホルダー志
向で価値を創造する。第 3に，戦略とマネジメン
トコントロール・システムをコントロール変数と
した点である。インタンジブルズは，ただ所有し
ているだけでは価値を生まない。戦略と結びつい
たインタンジブルズが企業価値を創造するのであ
る。つまり，企業活動は戦略に左右され，それを
コントロールするマネジメントコントロール・シ
ステムの影響も受ける。
要するに，伊藤・関谷（2016）は，インタンジ
ブルズと企業価値の関係モデルに戦略とマネジメ
ント・コントロールを取り入れた価値創造の視点
に立った優れた研究である。
5．2 価値創造の視点の拡張
インタンジブルズ測定による価値創造を拡張し
た研究として統合報告がある。統合報告は，ス
テークホルダーに対して，オクトパスモデル（図
表 5参照）と呼ばれる価値創造プロセスが提案さ
れている。つまり，インタンジブルズ・マネジメ
ントにおける測定の役割は，価値創造とコミュニ
ケーションにまたがる。統合報告とは，「統合思
考を基礎とし，企業の長期にわたる価値創造につ
いて定期的な統合報告と，これに関連する価値創
造の側面についてのコミュニケーションに繋がる
プロセス」（IIRC, 2013, p.39）と定義されている。
オクトパスモデルは，企業の短，中，長期的の
価値創造に影響を及ぼす 6つの資本（財務資本，
製造資本，知的資本，人的資本，社会・関係資本，
自然資本）が経営活動に投入され，期末にどのよ
うに変換されたかを示すフレームワークである。
統合報告における財務資本は資金である。製造
資本は建物や設備からなる。つまり，財務資本と
図表５ オクトパスモデル
出典：IIRC（2013, p.13）.
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コミュニケーション
Blair and Wallman（2001）
Ittner and Larcker（2005） Kaplan and Norton（2004）
戦略管理
伊藤・関谷（2016）
価値創造
Lev（2001） 統合報告（IIRC，2013）
製造資本は従来のアニュアルレポートで報告され
てきた資産である。知的資本には，オンバランス
される知的財産のほかに，企業に存在する暗黙知
やシステムなどが含まれる。人的資本は従業員の
ノウハウ，スキル，経験からなる。社会・関係資
本は，ステークホルダーとの関係性に焦点が当て
られており，企業とステークホルダーの共通の価
値観やステークホルダーとの対話，ブランドやレ
ピュテーションからなる。自然資本は，製品や
サービスを提供するための環境資源である。知的
資本，人的資本，社会・関係資本は，企業内部に
存在する希少性，模倣困難性，非代替性をもつ価
値ある資源であるインタンジブルズである（伊
藤，2016）。
要するに，統合報告（IIRC, 2013）は，価値創
造プロセスを通じてステークホルダーとのコミュ
ニケーションを提案した優れたフレームワークで
ある。
６ インタンジブルズ・マネジメントにおける測定の役割の統合
これまで，インタンジブルズ・マネジメントに
おける測定の 3つの役割に関する先行研究を整理
してきた。その結果，個別の役割についての研究
と拡張したものとして 2つの役割についての研究
が行われていることがわかった。
コミュニケーションは，Lev（2001）が拡張し
た研究であった。Lev（2001）は，コミュニケー
ションからバリューチェーン・スコアボードを提
唱した。バリューチェーン・スコアボードは，外
部報告だけでなく，戦略管理への利用も想定され
ていた。Kaplan and Norton（2004）が戦略管理
と価値創造にまたがる研究であった。彼らは，戦
略管理と戦略マップという価値創造プロセスを結
びつけた。価値創造では，統合報告が拡張された
研究であった。統合報告では，価値創造プロセス
をステークホルダーに開示し，コミュニケーショ
ンを図ることが提案されていた。このように，そ
れぞれのインタンジブルズ測定の役割は，完全に
独立した関係にあるのではなく，他のインタンジ
ブルズ測定の役割と関わりながら研究が行われて
いた。各インタンジブルズ測定の役割と先行研究
を整理すると図表 6のように示すことができる。
図表 6は，特定の役割に焦点を当てた研究，2つ
の役割にまたがる研究があることを示唆してい
る。
全てのインタンジブルズ・マネジメントのため
図表６ インタンジブルズ測定の役割における先行研究の関係性
出典：筆者作成。
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【資源開発】 【資源ストック】 【資源保持】 【資源展開】 【創造価値】
周波数（ドル）
・取得（ドル）
・ブロ ドーバンド
TV・映画コンテンツ
（ドル）
・新規
・シリ ズー
石油・ガス採掘（ドル）
採掘
・成功
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権利取得
研究開発（ドル）
内部
・研究
・開発
取得技術
顧客獲得コスト（ドル）
ブランド
・数
・市場シェア
・ブランド価値（ドル）
石油・ガス確認埋蔵量
採掘（ドル）
・探索権
・採掘権
顧　客
・追加数
・契約停止数
・取引全体
・解約
特許・商標権量
・申請
・承認
・ストック
特許属性（質）
労働力の品質維持
・企業内外研修
・従業員離職率
知識・マネジメント
・参加従業員数
資　源
陳腐化保全
権利侵害
発見プログラム
破　壊
緩和プログラム
映画・TVコンテンツ
・顧客に対する
　ストリーム数
・シリ ズー
・国際
提携・合弁事業
・提携に対する投資（ドル）
・提携数
̶研究開発
̶製造
石油・ガス権利
・探索（％）
・製造（％）
・廃棄（％）
特　許
・開発中
・売却/ライセンス
・供与
・消滅
資源価値の変動
（ドル）
・顧客の生涯価値
・石油・ガスの埋蔵量
価値
・ブランド価値
期間に創造された価値
営業キャッシュフロー
プラス
・費用計上された投資
マイナス
・資本的支出
マイナス
・株主コスト
プラス
の測定の役割を統合しようとする研究が，Lev
and Gu（2016）によって行われている。彼らの
問題意識は，バリューチェーン・スコアボードを
提唱した Lev（2003）と同様に，伝統的な財務諸
表では，株主に対してインタンジブルズとそれに
よって創造された価値を提供できないというもの
である。このような問題意識の下，Lev and Gu
（2016）は，バリューチェーン・スコアボードを
基礎として戦略的資源・帰結報告書（Strategic
Resources & Consequences Report）を提案した
（図表 7参照）。
戦略的資源・帰結報告書は，持続的な競争優位
を獲得するにあたって，投資家が事業戦略（ビジ
ネスモデル）やその経営者による実行の程度を評
価するために必要となる本質的な情報を投資家に
提供することを狙いとしている（Lev and Gu ,
2016, p.132）。そして，投資，戦略的資源および
企業価値を示すものである。彼らは，企業価値の
源泉を戦略的資源と呼んでいる。戦略的資源は，
Barny（1991）のリソース・ベースト・ビュー
（resource based view）に基づいて希少かつ模倣
困難で価値があるインタンジブルズで捉えてい
る。また，企業価値を経済的利益で捉えている。
戦略的資源・帰結報告書は，図表 7の右側から
資源開発，資源ストック，資源保持，資源展開，
創造価値の 5つのステップが示される。第 1ス
テップの資源開発は，戦略的資源を構築するため
の投資である。第 2ステップの資源ストックは，
投資の結果，構築された戦略的資源である。第 3
ステップの資源保持は，戦略的資源を陳腐化させ
ない施策である。第 4ステップの資源展開は，戦
略的資源が実際にどのように活用されたかを示
す。最後に，第 5ステップの創造価値では，戦略
的資源によって創造された企業価値が，営業
キャッシュフローベースで示される。
Lev and Gu（2016）の戦略的資源・帰結報告
書は，投資家に戦略と結びついたインタンジブル
ズとそれによって創造される価値を示すものであ
る。しかし，戦略的資源・帰結報告書は，インタ
ンジブルズ・マネジメントにおける測定の役割を
すべて扱っているとは言えない。なぜならば，コ
ミュニケーションについては，投資家のみを対象
としており，企業から投資家への一方向のコミュ
ニケーションしか想定されていない。戦略管理に
図表７ 戦略的資源・帰結報告書
出典：Lev and Gu（2016, p.127）.
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ついては，「戦略的」という語句は用いたものの，
具体的にどのように戦略を管理するかについては
述べられていない。価値創造については，インタ
ンジブルズと企業価値を示してはいるが，因果関
係がしめされていないので，インタンジブルズが
どのように企業価値に結び付くかという価値創造
プロセスが明らかなっていない。
以上のように，3つの役割は全て重要であるの
にもかかわらず，全ての役割を扱った研究はな
かった。Lev and Gu（2016）の研究は，コミュ
ニケーションを軸として，戦略管理と価値創造に
ついて触れていた。しかし，戦略管理が具体的で
なかったり，価値創造プロセスが示されていない
ため，全ての役割を扱った研究とは言い難い。
最後に，インタンジブルズ研究の残された課題
を述べる。本稿では，代表的なインタンジブルズ
研究を取りあげて，インタンジブルズ・マネジメ
ントにおける測定の役割を検討した。今回取りあ
げなかった研究についてさらなる検討が必要であ
る。要するに，コミュニケーションとその拡張の
研究，戦略管理とその拡張の研究，それに価値創
造とその拡張の研究についてさらに掘り下げた検
討が必要である。インタンジブルズ・マネジメン
トにおける測定の役割の 3つの統合化も必要とな
る。これらの点が残された課題である。
７ まとめ
本稿では，インタンジブルズ・マネジメントに
おける測定の役割について検討した。検討の結
果，3つのことが明らかになった。第 1に，管理
会計として，インタンジブルズ・マネジメントに
おける測定の役割は，コミュニケーション，戦略
管理，価値創造があることを明らかにした。第 2
に，インタンジブルズの測定の役割を扱った研究
は，特定の役割だけを扱った研究だけでなく，拡
張された研究が存在した。拡張された研究とし
て，例えば，戦略管理と価値創造にまたがる
Kaplan and Norton（2004）の研究がある。しか
し，すべての役割を扱った研究は存在しなかっ
た。第 3に，インタンジブルズ・マネジメントに
おける測定の役割を全て統合すべきと提案した。
Lev and Gu（2016）の研究は，コミュニケー
ションを軸に戦略管理と価値創造について議論し
ているものの，議論が不十分であった。
最後に残された課題として，インタンジブル
ズ・マネジメントの測定の役割ごとをさらに掘り
下げる必要がある。また，インタンジブルズ・マ
ネジメントにおける測定の役割を統合するにあ
たって，ケーススタディを通じた実務的課題を検
討する必要がある。
●注
1）インタンジブルズは個人業績との関係が直接的でない
ため，個人業績に反映させたことは問題がある（伊
藤，2014, p.51）。したがって，本稿では，報酬制度を
人事査定といった個人評価を含めず，人的資産の構成
要素として捉える。
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